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Abstract
　During the 1970s, Japan experienced continued economic growth and substantial economic fluctuations 
including the two Oil Shocks. There are various arguments on the causes of the growth and fluctuations but 
few attempts analyzing them based on based on a neo-classical growth model. In the paper, we explore the 
impact of divergence between the prices of labor and capital and the changes in total factor productivity on 
the economy based on the idea of a neo-classical growth model.
はじめに＊
本稿の目的は、戦後著しい経済成長を遂げた日本が陥った1970年代のオイルショック時の経済変
動が、どのような要因によって引き起こされたのかを考察するものである。
一国の経済成長は、労働と資本の投入と技術進歩によって実現される。したがって、成長のため
には労働と資本の自由な投入が妨げられるような市場の歪みがないこと、技術進歩が活発であるこ
とが必要である。
1970年代のオイルショック期における日本の経済成長について、全要素生産性という観点から分析を
行った研究に黒田・吉岡・清水（1987）がある。この研究では、アメリカと日本の経済成長を比較検
討し産業部門別に資源配分の変化を論じているが、要素価格の歪みによる資源配分の非効率につい
ての考察はない。本稿では特に1973年の第一次オイルショック期前後に焦点を当て、この変動が全要
素生産性の変化や要素価格の歪みによる資源配分の非効率によって引き起こされたかを考察する。
本稿の構成は以下のとおりである。第１節では標本期間を1955年から1980年とし、新古典派モデ
ルに可能な限り忠実になるようなパラメータを選び、資本および労働の限界生産性、オイラー方程
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式、余暇と消費の代替の程度を推計する。第 2 節では、1970年代の実質賃金と労働の限界生産性の
乖離という要素価格の歪みが、どの程度労働投入と実質生産を変化させたのかを分析する。また第
3 節において、オイラー方程式および余暇と資本の代替の程度という点から、このような実質賃金
の労働の限界生産性からの乖離とこの乖離を埋めることについて考察を行う。第 4 節では、1970年
代以降の景気後退を現実の実質賃金率と労働の限界生産性の乖離や全要素生産性またはソロー残差
の変動によって説明できるかを検討する。第 5 節はその経済変動の要因として考えられる、賃金と
労働の限界生産性の乖離とソロー残差を農林水産業生産、輸出、マネーサプライ、公的資本形成、
物価、石油価格および労働市場の効率性を表す指標を用いて分析を行う。最後に本稿の結語がある。
1.  日本経済の新古典派成長モデル
1.1　新古典派モデル
代表的な新古典的成長モデルであるソロー・モデルでは、貯蓄率と人口成長が経済の資本ストッ
クおよび一人当たりの所得の定常状態を決定する。人口や資本ストックの成長は、総産出における
経済成長を説明することはできるが、定常状態においては一人当たりの産出は一定となるので、一
人当たりの持続的な経済成長は説明できないとされる。一人当たりの経済成長を説明するためには、
技術進歩を考慮する必要がある。ここでは、原田・佐藤（2012）をもとにソロー・モデルの概要を
説明する。
資本ストック と労働量 によって財の供給 をなす生産関数は、
　　　　　　　　　　　　　　　　　　 　　　　　　　　　　　　　　　　⋯（1）
と示すことができる。t は時間を示す添え字である。
ここで技術進歩を考慮するために、例えばハロッド中立的な技術進歩（労働に体化できる技術進
歩）を仮定して、生産が以下のようなコブ＝ダグラス型で説明できるとする。
　　　　　　　　　　　　　　　　　  　　　　　　　　　　　　　　⋯（2）
c は定数であり、θは資本の分配率である。またここでのλは、労働の効率性が一定率で成長
する技術進歩率を示している。これは利用可能な技術が進歩するにつれ、その技術によって労働者
が効率よく生産するようになったり、あるいは経済成長とともに労働者の健康や教育などが向上す
ることによって生産性が上昇することを示している。すなわち技術進歩率λが一定率で成長しつ
づけると仮定することによって、現実に観察される労働者 1 人当たりの経済成長の持続的な上昇を
説明できる1。
１　技術進歩が資本に体化されると仮定した場合は、 は に等しくなる。よって資本に体化される技術進歩でも、労働に体化
される場合と同様にλを推計によって入手することができる。
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（ 2 ）式の両辺対数をとって整理すると
　　　　　　　⋯（3）
となり、c とθ とλ の3つの係数を得るには、（ 3 ）式を使用して3つの係数を推定する方法と、θ
に過去のデータの実績値（観測期間の平均値）を用いて、c とλ のみを推定する方法が考えられる。
これらの方法で推計を試みれば、技術進歩率λ は一定値となる。同様に技術進歩が資本に体化し
た場合を仮定しても、θが既知であればλ の値は入手できる。
一方、技術進歩率を一定とせず、生産の増大のうち資本と労働の投入の増大で説明できない部分
を生産性の尺度、全要素生産性（TFP）を考えることができる。今、生産関数を以下のように示
すとする。
　　　　　　　　　　　　　　　　　　
t は時間を示す添え字である。ここでのA は生産技術の尺度であり、全要素生産性（TFP）と呼ば
れる。上式にコブ＝ダグラス型生産関数を仮定して対数をとり、
　　　　　　　　　　　⋯（4）
これを全微分して、以下のように変形する。
　　　　　　　　　　　　⋯（5）
（ 5 ）式から経済成長率を、資本の成長率、労働の成長率およびTFP の成長率　　に分割して考え
ることができる。TFPは直接観察が不可能なので、経済成長を資本との成長率と労働の成長率で
説明できなかった残差（これはソロー残差と呼ばれる）として計算される。ソロー残差は、あくま
で資本と労働の投入量で説明できなかった産出量であることに留意する必要があるが、技術進歩率
を含む一つの尺度として非常に多く使用されている。
1.2　使用データ
推定に用いるデータとして、L は雇用者数×労働時間を用いる。K として考えられるデータとし
ては、民間企業資本ストック（取付ベース、粗資本ストック概念）、あるいは純固定資産が考えら
れるが、ここでは純固定資産を採用する2。
一方、Y については、K とL のみが生産を行っているので、所得（＝生産）は完全にK とL に分
配される。すなわち、賃金率をw 、資本の収益率をr とすると、
が成り立つことに留意する必要がある。ただし、w や r がそれぞれの限界生産性に等しくない場
合について考えていくこととする。ここで、「雇用者報酬」を w L とみなし、「営業余剰・混合所得」
と「海外からの財産所得（純）」の合計を rK とみなし、Y として国民所得（要素費用表示）とすれば、
r は、「営業余剰・混合所得」と「海外からの財産所得（純）」を K ( 資本ストック ) で除すことにより、
２  本稿で使用したデータの出所は、付表参照のこと。
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また w は、「雇用者報酬」を L で除すことによってそれぞれ求めることができる。ここでは、Y
として国民所得（要素費用価格表示、純概念）を GDP デフレータで実質化したものを考える。サ
ンプル期間としては、 2 回のオイルショック時期を含む 1955 年から 1980 年までのデータを採用
した。
1.3 生産関数の推定結果
資本分配率として1955年から1980年までの平均値（42.8%）を用いた場合の推定結果は、以下の
通りである。推定は1955年から1980年までの年次データによる。
　　　　　　　⋯（6）
 　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　(38.15) (12.14)
したがって、（ 3 ）式に基づく技術進歩率の年平均成長率は、0.021/0.572=0.036（3.6%）となる3。
また、ハロッド中立型の生産関数を仮定し、資本分配率を42.8%とおいたうえで、TFPを、実質
生産額の伸びから労働投入の伸びと資本投入の伸びを引いた残差 solowとして求めた場合について
も分析を行っている。これは（ 1 ）式と（ 3 ）式を用いて
　　　　　　⋯（7）
である。以下、（ 6 ）（ 7 ）式の生産関数に基づいて分析を進める。
現実の国内生産とこのモデルから得られる理論値を比較すると図１のようになる。技術進歩率λ
を一定とした国内生産は、1973年のオイルショックまではモデルの理論値は現実値を下回っている
が、1973年以降はそれを上回っている。一方、技術進歩率をソロー残差に基づく全要素生産性とし
た場合の国内生産は当然ながら現実値となる。図１は技術進歩率を一定値とした場合とソロー残差
とした場合を示している。前者は一定のトレンド（年率3.6％）で伸びているが、後者は1973年で
屈折している。これは、全要素生産性の変動が生産稼働率の変動と技術進歩の変動の和であること
を考慮すると、1973年以降、日本経済は生産稼働率あるいは技術進歩の変化率のいずれか、あるい
はその両方が1973年以前のトレンドと比較して低下したことを示している。
３  なお、資本分配率と技術進歩の年平均成長率を推定で求めた場合の推定結果は以下の通りである。
　　　　　　 　  
　　　　　　　　　　       　　 (11.654) (3.325)        　　        (9.364)
自由度修正済み決定係数0.983、DW統計量 0.315、およびかっこ内はt 値である。この場合、資本の分配率は18.5%となり技術進歩
率の年平均成長率は0.037/（1-0.185）= 0.0454（4.54%）となる。なお、本稿ではこの推計式は用いていない。
 
 
自由度修正済み決定係数0.854   
DW統計量 0.178
かっこ内はt値である。
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1.4 新古典派モデルにおける４つのfirst-order conditions
新古典派成長モデルにおいては、 4 つの限界条件が満たされていることが、経済が最適な状況に
あることを示している4。現実の経済が最適な状況にあるか否かを考察するために 4 つの限界条件
を計算する。 4 つの限界条件とはr を資本の限界生産性、w を労働の限界生産性として
　　　　企業：　　　　　　　　　　　r =資本の限界生産性
　　　　　　　　　　　　　　　　　　w =労働の限界生産性
　　　　家計：オイラー方程式　　　
　　　　　　　　　　　　　　　　　　
　　　　余暇と消費の代替　　　　
　　　　　　　　　　　　　　　　　　  
ここで、 は余暇を含めた全時間を１とした場合の労働時間、βは時間選好率、δは資本減耗率、 
は消費に対する選好を 1 とした場合の余暇に対する選好の強さである。なお、純概念の資本ストッ
クを用いているので資本減耗率を0と仮定する。
4 つの条件のうち企業に関する条件については、 r 、w はデータから求められ、また資本の限界
生産性と労働の限界生産性は生産関数から直接推計することが可能である。すなわち資本と労働の
限界生産性は、
４　４つの条件の説明は、バロ ・ーサラ-イ-マーティン（1997）、ブランチャ ドー・フィッシャ （ー1999）、ローマ （ー1998）などによる。
図1  国民所得と技術進歩
図 1  国民所得と技術進歩
図 2  資本の限界生産性の比較
図 3  労働の限界生産性の比較
図 4  オイラー方程式　1960 年＝1.0 と仮定　β＝0.9
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から、それぞれ
　　　資本の限界生産性　　  
　　　労働の限界生産性　　
となる。
その結果は図 2 と図 3 の通りである。資本の限界生産性および労働の限界生産性は技術進歩率を
一定値とした場合もソロー残差を用いた場合もそれほど大きな違いはない。現実のデータである資
本の収益率（r ）は、岩戸景気、それに続くいざなぎ景気の期間（1959 - 1971年）の間、推計され
た 2 種類の資本の限界生産性を大きく上回っているが、第一次オイルショックに見舞われた1973年
以降はそれらを下回っている。
一方の労働の限界生産性に関しては、1973年以前において、現実の実質賃金率（w ）が推計され
た 2 種類の労働の限界生産性とほぼ一致するが、1973年以降は、大きく上回っている5 。
５　ここで、収益率が資本の限界生産性と、賃金が労働の限界生産性と異なっていることについて、不均衡の均衡があると主張し
ているわけではなく、単に、1970年代について言えば、収益率が資本の限界生産性を下回り、賃金が労働の限界生産性を上回る
ような不均衡状態があったと言っているにすぎない。
図 1  国民所得と技術進歩
図 2  資本の限界生産性の比較
図 3  労働の限界生産性の比較
図 4  オイラー方程式　1960 年＝1.0 と仮定　β＝0.9
図2  資本の限界生産性の比較
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ここでオイラー方程式と余暇と消費の代替についてローマー（1998）にしたがって直感的な解説
を行う。オイラー方程式については次のように説明できる。今、家計が t 時点において消費をごく
わずかに減少させ、それを貯蓄に回しt +Δt 時点でその収益を消費したと考えよう。加えて、こ
の家計はt およびt +Δt 時点以外では行動を変化させなかったとする。このとき、t 時点の効用は
低下するのでt + Δ t 時点の効用はそれを埋め合わせるように増加しなければならない。すなわち
と との比は、貯蓄の実質収益率を割り引いたものになっていなければならない。ここで を収
益率、βを時間選好率、δを資本減耗率とすると
　　　　　　　　　　　　　　　　  
これを変形すれば前述のオイラー方程式が導かれる。
消費と余暇の代替については、働くことの限界不効用と消費の限界効用が等しくなっていること
が必要である。 を労働時間、 を消費に対する選好を１とした場合の余暇に対する選好の強さと
すれば、働くことの不効用は  で、消費の効用は  であるから以下となる。
家計の行動に関するものについては、Cole and Ohanian （2002）の論文と同様に、それぞれあ
る年に限界条件が成り立っていたと仮定することとする。ここでは、仮に1960年に成り立っていた
と仮定し、左辺／右辺＝ 1 となるようにパラメータβ、 を調整している（β=0.9、 =42.2）。1960
年を基準とした理由は、図 1 における実際の国内生産と推定された国内生産の間の乖離が小さくト
レンド上にあることによるが、他の基準年を採用したとしても以下の議論には本質的な違いをもた
らさない。
図 1  国民所得と技術進歩
図 2  資本の限界生産性の比較
図 3  労働の限界生産性の比較
図 4  オイラー方程式　1960 年＝1.0 と仮定　β＝0.9
図3  労働の限界生産性の比較
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余暇と消費の代替条件 の決定にあたっては、 を労働者一人当たりの年間労働時間6、  およ
び は、『長期遡及主要系列　国民経済計算報告』の総消費と実質雇用者報酬を20歳から65歳まで
の総人口で割ることにより一人当たり消費および賃金として使用している。ここでは現実の値から
条件を求めているので、技術進歩率を一定とした場合とソロー残差とした場合の違いは存在しない。
貯蓄の決定を表すオイラー方程式を図4で見ると、1970年代は一貫して、利潤率が低下し、翌期
の消費の効用が低くなり、貯蓄率が低下していることが示唆されている。
余暇と消費の代替を図 5 で見ると、サンプル全期間にわたって働く効用が消費の効用よりも大き
いことが示唆されており、また1970年代のオイルショック以降、働くことの効用がさらに上昇して
いることがわかる。
６　 を求めるに当たって、労働政策研究・研修機構作成の『毎月勤労統計調査』を使用した。但し、総実労働時間は１960年か
らのデータのみ利用可能であったため、1955年から1960年までのデータは総実労働時間指数をもとに算出した。
図 1  国民所得と技術進歩
図 2  資本の限界生産性の比較
図 3  労働の限界生産性の比較
図 4  オイラー方程式　1960 年＝1.0 と仮定　β＝0.9図4　オイラー方程式　1960年＝1.0と仮定　β＝0.9
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2.  実質賃金が労働の限界生産性と等しいと仮定した場合の労働需要および国民生産
本節では1970年代の実質賃金と労働の限界生産性の乖離に着目し、この乖離がどの程度、労働投
入と実質生産を変化させたのかを分析する。ここでは、資本投入に関する「ゆがみ」はなかったも
のと仮定している。
2.1　実質賃金の乖離と労働投入、所得の歪み
生産関数および労働の限界生産性に関する 2 式、すなわち
を全微分し、各変数の変化率 dY/Y を などとおくと、
となる。 と仮定し、これらを および について解けば、
となる。
図 1  国民所得と技術進歩
図 2  資本の限界生産性の比較
図 3  労働の限界生産性の比較
図 4  オイラー方程式　1960 年＝1.0 と仮定　β＝0.9
図5　 余暇と消費の代替　1960年＝1.0と仮定　 ＝42.2
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　これらの式に、 として現実の賃金率 と労働の限界生産性の乖離の比率を代入し、あるべき労
働の需要(＝労働投入量)とあるべき所得を求めると、図 6 と図 7 のようになる7 。また図 8 は、純
固定資産の動きを示したものである。
７　ここでの計算は現実に観察される不均衡点と均衡点の差を検証するため、
　    としている。
図6　労働需要の比較
図7　国民所得の実績値と理論値
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労働投入の増加
図 6 によると、現実の労働投入量は第一次オイルショック直後の1974年では825億人・時間であ
るが、現実の賃金を労働の限界生産性に合致させるとすると、技術進歩率を一定とした場合には
1040億人・時間であり、現実の値より26.1%大きくなる。また技術進歩率をソロー残差とした場合
には1070億人・時間となり、現実の値より29.7％大きくなる8。技術進歩率をソロー残差とした場合
の方が、技術進歩率を一定とした場合より大きくなるのは、ソロー残差とした場合の方が現実の賃
金と理論賃金との乖離が大きくなり、この乖離を埋めるための労働需要が技術進歩率の伸びを一定
とした場合より大きくなるからである。
所得の増加
所得について見ると、図 7 より1960年代は、現実の国民所得と推計された国民所得の理論値では
大きな相違はないが、1973年以降のその乖離が極めて大きくなることが分かる。具体的には現実の
国民所得が1974年で1兆7990億円（平成 2 年度価格）であるのに対し、現実の賃金を労働の限界生
産性に合致させるとすると、技術進歩率を一定とした場合には2兆990億円と16.7%上回る。技術進
歩率をソロー残差とした場合には、所得は2兆1440億円となって現実値を19.2%上回る。技術進歩率
をソロー残差とした場合の方が、技術進歩率を一定とした場合より大きくなるのは、前述の労働需
要の増大が大きく、これが所得を増大させるからである。
８　但し、実際には労働の供給制約があるため、推計値の労働投入水準が実現するとは考えにくい。
図8　純固定資産
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ここでさらに労働投入と所得が増大したことによって資本の収益率がどれだけ高まるかを
を仮定して計算する。資本の収益率は から以下となる。
　
この式に現実の賃金率が労働の限界生産性に等しくなった場合の値を入れ、技術進歩率を一定と
した場合と技術進歩率をソロー残差とした場合のそれぞれについて表したのが図 9 である。1974年
では、現実の収益率が14.9％であるのに対して、技術進歩率を一定とした場合には17.3％、技術進
歩率をソロー残差とした場合には17.8％と、いずれも資本の収益率が上昇する。
図9　資本の収益率
2.2　コブ＝ダグラス関数と経験則
実質賃金と労働の限界生産性の乖離が縮小すれば労働需要と所得が拡大するというこれまでの議
論において、その大きさはコブ＝ダグラス関数という生産関数の特定化に依存している。実質賃金
の上昇が労働需要を削減し、雇用と所得が減少し、さらには利潤と投資を削減し、資本の成長率も
低下させるという議論は正しいが、ここで推計した大きさには議論の余地がある。
図10は横軸に実質賃金と労働の限界生産性の乖離率を取り、縦軸に完全失業率を示したものであ
る。これによれば、この乖離がマイナスになってもすなわち実質賃金が割安になっても失業率は 1
％以下には低下しないが、乖離がプラスになるにつれて失業率が増大することが分かる。すなわち
これは、生産関数を特定化しなくても実質賃金と労働の限界生産性の乖離によって失業という資源
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配分の非効率を招いていることを示唆している9。
（１）技術進歩率が一定の場合
（２）技術進歩率がソロー残差の場合
９　但し、1955年から1960年まで実質賃金と労働の限界生産性の乖離率が12%以上であるのに対し、失業率が2％前後で推移して
いる。この理由はおそらく、1950年代は戦後の混乱がつづいておりインフォーマルセクターなどの不完全就業者も多く、労働市場
自体がその後の労働市場とは全く異なる性質を持っていたためであると考えられる。したがって、公表された統計データに何らか
の不備が含まれている可能性があるが、他に代替される統計資料も存在しないため、ここではこのデータを採用している。
図10　実質賃金の労働の限界生産性からの乖離と失業率
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3.  企業の限界条件の乖離と家計の限界条件の乖離
このような乖離と乖離を埋めることについてのオイラー方程式、余暇と資本の代替の意味を考察
する。
オイラー方程式の値が高いことは、貯蓄によって翌期にはより高い効用の消費ができることを意
味している。図4によるとオイラー方程式の値は、1955年から1971年までは概ね 1 を上回っているが、
1972年以降、ほぼ一貫して低下トレンドにある。これは、現実の貯蓄率の動きと矛盾しない。また
賃金と労働の限界生産性の乖離が存在しなければ、資本の収益率も増大し、オイラー方程式の値も
高まり、より多くの資本が蓄積されていたとも考えられる。
一方、余暇と消費の代替では、サンプル全期間にわたって概ね 1 を下回っているが、1970年代以
降に一貫して低下している。このことは、賃金によって得られる消費の効用が労働の不効用よりも
高く、しかも1970年代以降にその差が広がっていたことを示唆している。すなわち、なんらかの理
由であるべき労働水準に達していないと考えることができるであろう。
このことは図11によって、労働稼働率と完全失業率の動きを見ることでも確認できる。たとえば
1960年代の労働稼働率が正常な水準であるとすると、1973年から1976年の間急激に低下し、失業率
も上昇している。
（以下、次号につづく）
（さとう　あやの・本学経済学部准教授）
図11　失業率
